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Pauta ejercicios guia 1

1. Considere un modelo de economia de dos periodos en que existen dos paises. La funcién de utilidad del
pais local es:

Ulcr, c2) = log(c1) + Blog(cz) (1)

El pais extranjero tiene una funciéon de utilidad similar, con sus niveles de consumo distinguidos por
asteriscos. Las preferencias temporales son iguales para ambos paises. El pais local recibe bienes perecibles
de y e y/2 en los periodos 1 y 2, respectivamente, y similarmente y/2 e y para el pais extranjero.

a) Determine la tasa de interés para ambos paises, suponiendo que ambos se comportan como economias
cerradas y explique cudl es mayor y por qué.

b) Suponga ahora que las economias se abren al comercio de bienes y a los flujos de capitales. Calcule
la tasa de interés internacional de equilibrio, r. ;Qué pais tendra superavit de cuenta corriente en el
periodo 1, y por qué?

¢) Sila dotacién del pais local es constante e igual a y en ambos periodos, recalcule la tasa de interés
de autarquia y la tasa de interés internacional de equilibrio.

d) Compare el bienestar de las partes b) y ¢) para cada paifs, y compare como estd cada pais (consigo
mismo) en b) y en c¢). Explique su resultado.

2. Economia Cerrada con Impuestos Considere el modelo de Ramsey (economia cerrada sin costos de
ajuste) incorporando un gobierno que fija un impuesto 7 a los retornos del capital, de modo que si r
denota la tasa de retorno del capital antes de impuestos, entonces la tasa neta de impuestos que recibiran
los hogares sera igual a (1 -7)r. Asuma también que el gobierno devuelve a los individuos lo que recauda
con el impuesto mediante una transferencia a suma alzada igual a z. Denotando mediante a los activos
per capita, tenemos que z = 7ra y que, como se trata de una transferencia a suma alzada, los hogares no
internalizan el hecho que z es igual a 7ra.

a) En el modelo habitual la restriccién presupuestaria es:
a=w+(r—m)a—-c (2)

Modifique esta restriccién para incorporar el impuesto y la transferencia.
b) Determine los valores de ¢ y k de estado estacionario.

¢) Compare el valor de ¢y k obtenidos con aquellos cuando no hay impuestos. De una intuicién econémi-
ca para las diferencias que encuentre.

d) Suponga que inicialmente 7 = 0 y la economia se encuentra en el estado estacionario correspondiente,
cuando de manera no anticipada y permanente el gobierno coloca un impuesto 7 a los retornos al
capital. Utilice un diagrama de fase en el plano (k, ¢) para trazar la trayectoria del consumo y el
capital hacia el nuevo estado estacionario (suponga que c es la variable que puede saltar). Grafique
también la evolucién de c¢ en funcion del tiempo.

e) Suponga ahora que en vez de aplicar los impuestos a los retornos al capital se aplica a los ingresos al
trabajo (Tw seria el pago de impuestos). Explique el por qué de sus resultados.
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Resolviendo para el pais local se llega a:

que es igual al ingreso en el periodo 1, pues la economia estd cerrada y los bienes son perecibles, a
partir de lo cual se obtiene la tasa de interés de autarquia:
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Anélogamente, se tiene para la economia extranjera:
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La tasa de interés de autarquia del pais extranjero es mayor que la del pais local pues el pais extranjero
posee menor ingreso en el primer periodo, queriendo trasladar consumo desde el segundo al primer
periodo. Como mecanismo para evitar tal situacién, la tasa de interes es mayor en comparacion al
pais local que enfrenta una situacién opuesta. También se puede explicar por los precios relativos: en
el pais extranjero es mas caro consumir en el primer periodo; o por el hecho que al tener un menor
ingreso en el primer periodo, no existen los incentivos para ahorrar, por lo que la tasa de interes es
alta.

Para calcular la tasa de interés internacional se tiene que cumplir: s; + s7 = 0. Los ahorros corres-

ponden a:
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Despejando en la condicién anterior se tiene que la tasa de interés internacional es igual a la tasa de
descuento intertemporal (r = p). Las cuentas corrientes en el primer periodo son:

_
81—m>0 (9)
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lo que es consistente con un superavit en el pais local en el primer periodo. Como el pais local enfrenta
un aumento en la tasa de interés desde su nivel de autarquia al nivel internacional en el momento de
abrirse al comercio internacional, se ve motivado a ahorrar, lo que prestara al pais extranjero.

En esta nueva situacion, la cuenta corriente del pais local estd dada por:
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la tasa de interés de autarquia se obtiene de la condicién s; = 0, teniéndose que es igual a la tasa de
descuento intertemporal (r#4 = p). Para calcular la tasa de interes internacional se tiene que cumplir:
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Despejando se obtiene la tasa de interés internacional:
1+4
r= 7—; P (13)

que se encuentra entre las dos tasas de interés de autarquia y es mayor a la tasa de interés internacional
de la parte anterior.
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En la parte b), el bienestar del pais local y del extranjero estan dados por:

U”=<1+ﬁ>1og(1jﬁ (1+2( ! )) + Blog(A(1 + p)) (14)

1+p)
0 = oo (125 (5 4+ 1 ) ) + e+ ) (15)
1+8\2 "1+p
En la parte c), el bienestar del pais local y del extranjero estdn dados por:
3 1+4
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4
U® = (1+f)log (liﬂ (; + 4+34p)>) + Blog <5 <1+ “;) p)) (17)

En la situacién b) el pafs local estd mejor que el pafs extranjero, es decir, U’ > U%*, lo que se debe a
que posee mayores ingresos en el periodo 1, lo que le permite ahorrar y luego prestar este ahorro al
pais extranjero. En la situacién c¢) el pais local nuevamente estd mejor que el pais extranjero. Dado
que la tasa de interés internacional en este caso es mayor que la de la parte b), se puede deducir
que el pafs local estd mejor en esta nueva situacién, es decir, U¢ > U®. Como este pafs ahorra y el
pais extranjero se endeuda, un aumento en la tasa de interés internacional mejorara el bienestar del
pais local y emperorard la del pafs extranjero. Ademads, el bienestar del pais local se ve mejorado
adicionalmente por el aumento en la dotacién inicial del periodo 1.

Dado que los hogares no internalizan el hecho que z es igual a 7ra, la restricciéon presupuestaria
queda:

a=w+(1—7)r—n)a—c+z (18)

Al derivar las condiciones de primer orden del Hamiltoniano del problema en la situacién que se
aplica la politica de impuestos y al considerar que r = f’(k), se tiene la siguiente expresién para la
dindmica del consumo per cépita:

El capital en estado estacionario estd dado por (1 — 7)f'(k*) = n + p. Comparada con la situacién
sin impuestos al retorno del capital, f’(k) debe ser mayor y por lo tanto, k debe ser menor. La curva
¢ = 0 se desplaza hacia la izquierda. Dado que el impuesto es devuelto mediante una transferencia
de suma alzada, la curva k = 0 no se ve afectada. Es decir, la ecuacién que describe la dindmica del
capital es:

k=w+(r—n)k—c (20)

Respuesta para ¢) y d)

En el tiempo 0, cuando el impuesto es introducido, el valor de k estd dado por la historia de la eco-
nomia y no puede cambiar discontinuamente, sino que permanece igual al k* del estado estacionario
antiguo. En contraste, ¢ puede saltar en el momento en que el impuesto es introducido. Este salto
en ¢ no es inconsistentente con el comportamiento de suavizamiento del consumo implicado por el
problema de optimizacion de los hogares dado que el impuesto no es anticipado. Para alcanzar el
nuevo estado estacionario, en el tiempo 0, ¢ salta de modo que la economia este en la nueva senda de
ajuste. En el diagrama, la economia salta del punto E al punto A. Dado que el retorno de ahorrar y
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Figura 1: Dindmica de la parte

acumular capital es menor que antes, los individuos intercambian ahorro por consumo. Después del
tiempo 0, la economia se moveria gradualmente sobre la senda de ajuste hasta que alcance el nuevo
estado estacionario en F.

En el nuevo estado estacionario, el impuesto a los retornos del capital ha causado que la economia
tenga un menor nivel de capital per capita, como también un menor consumo per capita.

En este caso la restriccion queda:
a=1-7Tw+(r—nlja—c+z (21)
de donde es facil ver que la trayectoria de consumo esta dada por la siguiente ecuacién:

Szf/(k);n_p (22)

y la de capital es:

k=w+(r—m)k—c (23)

Esto es equivalente al caso sin impuesto, donde el consumo y el capital de estado estacionario son
mayores. Esto porque este modelo supone una oferta de trabajo ineldstica, es decir, ante aumentos
de impuesto el consumidor no modifica su decisiéon de trabajar, por lo que los impuestos al ingreso
no tiene efecto sobre el nivel de consumo y capital de equilibrio.



